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บทสรุป
• ตลาดหุน้สหรฐัฯ วานนี้ป�ดในแดนบวก โดยเป�นการปรบัตัวขึ้นส่ีวันติดต่อกันที่ดีที่สุดนับต้ังแต่เดือนพฤษภาคม ป�จจยัหลักมาจากการมองโลกในแงดี่ของตลาดที่เพ่ิมขึ้นเกีย่วกับ

โอกาสในการปรบัลดอัตราดอกเบีย้ในเดือนธนัวาคม  โดยหุน้เทคโนโลยยีงัเป�นคงแรงหนุนหลักของตลาด

• รฐับาลสหรฐัฯ เผยราคายาทีเ่จรจาต่อรองได้ต�าลงสําหรบัยา 15 รายการทีข่ายดีในโครงการ Medicare ซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของความพยายามในการควบคมุค่าใชจ้า่ยด้านยา โดยเฉพาะ

ภายใต้ Inflation Reduction Act (IRA) ซึ่งเราเชื่อว่าเรื่องนี้รบัรูไ้ปในราคาหุน้แล้ว ทําใหหุ้น้ปรบัตัวลงจาํกัด ขณะที่เราเชื่อว่ากลุ่มนี้เหมาะกบัชว่งตลาดผันผวน โดยเราแนะ PFE

• Fed’s Beige Book เผยว่าการใชจ้า่ยโดยรวมลดลงจาก แต่ผู้มรีายได้สูงยงัใชจ้า่ยแกรง่ นอกจากนี้ผู้มรีายได้ต�ายงัมแีรงกดดันจากตลาดแรงงาน และภาษีนําเขา้ยงัคงมผีลใหต้้นทนุ

สินค้าสูงขึ้น ด้านตัวเลขค้าปลีกเดือน ก.ย. เพ่ิมขึ้นต�ากว่าคาด ในขณะเดียวกันดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคเดือน พ.ย. ต�าสุดในรอบ 7 เดือน เราแนะอยูค้่าปลีกสินค้าจาํเป�น WMT 

COST

• ZS และ PD หุน้ลงแรง โดย 1) ZS งบโตดีกว่าคาดและปรบัเพ่ิมคาดการณ์ แต่หุน้ลงจากความคาดหวังที่สูง 2) PD เผยงบต�ากว่าคาดและปรบัลดคาดการณ์ โดยเราเชื่อว่ากลุ่ม

ซอฟต์แวรย์งัคงมแีนวโน้มเติบโตจากพัฒนา AI แต่หุน้ผันผวนจากความคาดหวังสูง ขณะที่ในกลุ่มนี้เรายงัชอบ AMZN MSFT GOOGL PANW ส่วน ZS มองหุน้ยอ่ตัวเป�นโอกาสใน

การลงทนุ

• Robotaxi กําลังเรง่เขา้สู่เชงิพาณิชยพ์รอ้มกนัทั่วโลก โดย Tesla ขยายบรกิารในสหรฐัฯ, Uber จบัมอื WeRide เป�ด L4 ในตะวันออกกลาง และ Didi Global เตรยีมดีพลอยในจนี 

สะท้อน Upside ระยะยาวต่อหุน้ Tesla, Uber, Grab และซพัพลายเชน AI/ชปิอยา่ง NVIDIA และ Pony.ai

• จนีเผยแผนเพ่ิมความสอดคล้องระหว่างอุปทานและอุปสงค์สินค้าอุปโภคโดยมเีป�าหมายหลักคือการส่งเสรมิการบรโิภคเพ่ือขบัเคล่ือนการเติบโตทางเศรษฐกจิอยา่งมัน่คงผ่านการใช ้

AI การเพ่ิมคณุภาพการผลิต รวมส่งเสรมิการบรโิภคที่เป�นมติรต่อส่ิงแวดล้อม ด้วยภาพนี้ เราเหน็โอกาสการลงทนุใน Xpeng Geely Tencent CATL23 BABA23 Sense23 

• Li Auto เผชญิงบ 3Q25 อ่อนแอรายได้ -36% YoY พลิกขาดทนุและให ้Guidance 4Q ต�ากว่าคาดมาก สะท้อนตลาด EV จนีปลายป�เผชญิสงครามราคาและมารจ์ิน้ถกูบบี โดยยงั

แนะเลือกลงทนุผู้ได้เปรยีบเชงิเทคโนโลยอียา่ง XPeng, Xiaomi, Zeekr และซพัพลายเชนอยา่ง CATL, NVIDIA, Qualcomm, Mobileye.



สรุปผลตอบแทนรายชัน้สินทรพัย์

Source: Bloomberg, InnovestX
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Stock Bond Currency %Chg %Chg %Chg
Index (Local currency) 10-year Yield %DoD (bps) (vs USD) %DoD Commodities Price DoD Sector DoD Crypto Assets DoD

Thailand 1,261.2 -0.6% 1.7 3.0 32.2 -0.2% Coffee 412 -0.7% ICT -0.3% TRON 0.7%
Singapore 4,501.6 0.4% 2.1 6.2 1.3 -0.3% Rubber 334.1 -0.4% Healthcare 0.2% Cronos 1.4%
Malaysia 1,624.5 0.8% 3.4 0.0 4.1 0.0% Rice 10.1 -0.3% Real Estate 0.6% XRP 1.7%
Indonesia 8,602.1 0.9% 6.2 4.8 16,662.0 0.0% EU Gas 29.4 -0.1% REIT 0.7% Dogecoin 2.0%
Philippines 6,004.7 0.5% 4.8 -2.5 58.9 -0.1% Soybean meal 317.1 0.0% Cons Disc 0.7% Litecoin 2.5%
Vietnam 1,680.4 1.2% 3.9 1.0 26,374.0 0.0% Wheat 529.0 0.3% Energy 0.8% Polygon 3.0%
India 37,569.6 1.3% 6.7 -1.8 89.3 0.1% EU Coal 100.1 0.5% Cons Staples 0.8% Ethereum 3.1%
China 3,864.2 -0.2% 1.8 2.0 7.1 -0.1% Cotton 62.8 0.5% Industrials 1.1% Binance Coin 3.3%
Hong Kong 25,928.1 0.1% 2.9 -3.5 7.8 0.0% Soybean 1,131.5 0.6% Utilities 1.3% Avalanche 3.4%
Japan 49,559.1 1.8% 1.8 0.4 156.5 0.3% Palm oil 3,998.0 0.6% Financials 1.3% Polkadot 3.6%
South Korea 3,960.9 2.7% 3.3 -1.5 1,468.9 0.0% Gold 4,162.2 0.8% IT 1.4% Chainlink 3.6%
Taiwan 27,409.5 1.8% 1.3 -0.1 31.3 -0.3% Oil - Brent 63.1 0.9% Materials 1.8% Bitcoin 3.7%
Australia 8,899.3 0.9% 4.5 10.1 1.5 -0.7% Sugar 15.1 1.5% Cardano 4.0%
UK 9,691.6 0.9% 4.4 -7.1 0.8 -0.6% Corn 431.8 1.9% %Chg Bitcoin Cash 4.5%
Germany 23,726.2 1.1% 2.7 -0.1 1.7 -0.2% Copper 510.5 2.0% Style/Basket DoD Solana 4.6%
France 8,096.4 0.9% 3.4 -0.4 5.7 -0.2% Aluminium 2,846.4 2.3% High Beta 0.4%
Switzerland 12,822.2 0.4% 0.2 0.8 0.8 -0.4% Natural Gas 4.6 3.0% Defensive 0.5% ETF %Chg
Italy 43,130.3 1.0% 3.4 -0.9 1,669.9 -0.2% Silver 53.4 3.7% Low vol 0.6% Thematics DoD
Spain 16,361.1 1.4% 3.1 -0.3 143.5 -0.2% Baltic Dry Index 2,401.0 4.0% High Dividend 0.8% Cybersecurity -0.6%
Greece 2,106.9 0.9% 3.3 0.6 293.9 -0.2% Quality 0.8% Cloud & Big Data -0.5%
US 6,812.6 0.7% 4.0 -0.2 99.6 -0.1% Fixed Income %Chg ESG 0.9% Gaming 0.6%
Canada 31,180.3 0.9% 3.1 -0.9 1.4 -0.4% DoD Value 0.9% ESG 0.9%
Mexico 63,242.7 0.0% 5.7 -0.7 18.3 -0.2% Thai Govt bond - 10yr 0.0% Cyclical Ex Tech 0.9% Metaverse 1.0%
Brazil 158,554.9 1.7% 10.5 0.0 5.3 -1.0% U.S. Treasury 0.1% Small 1.0% Genomic 1.1%
Argentina 2,985,631.8 4.2% 6.9 3.1 1,452.8 0.4% Global HY 0.1% Growth 1.1% Innovation 1.5%
World 0.9% Global Investment Grade 0.1% Large 1.1% EV 1.6%
DM 0.9% Global Treasury 0.1% Cyclical 1.3% Clean Energy 2.3%
EM 1.3% Global Inflation-linked 0.2% Momentum 1.8% Semiconductor 2.8%
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3Q25 Earnings Snapshot

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

26-Nov-25

Above expectation DiDi, ZS

Revenue growth DiDi, ZS

Below expectation Li Auto 

Declining momentum Li Auto 

Guidance - Positive surprise DiDi, ZS 

Guidance - Negative surprise Li Auto 



รฐัฯสหรฐัฯ เผยราคายาท่ีเจรจาต่อรองในโครงการ Medicare ต�าลง

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• รฐับาลสหรฐัฯ ได้ประกาศราคายาท่ีเจรจาต่อรองได้ต�าลงสําหรบัยา 15 รายการท่ีขายดีใน

โครงการ Medicare ซึ่งเป�นส่วนหนึ่งของความพยายามในการควบคมุค่าใชจ้า่ยด้านยา 

โดยเฉพาะภายใต้ Inflation Reduction Act (IRA)

• ราคาลดลง 38% ถึง 85% จากราคาขายปลีก (list prices) และจะเริม่มีผลเดือนม.ค. 

2027 ซึ่งคาดว่าจะชว่ย Medicare ประหยดัได้ $12bn โดยยาสําคัญ รวมถึง Ozempic 

(NVO), Trelegy (GSK), Ibrance (PFE), และ Janumet (Merck)

• เรามองว่าการลดราคานี้จะทําใหร้ายได้บรษัิทยาหายไป แต่เชื่อว่าผลกระทบน้อยกว่าท่ี

คาดหลังมีการใหส่้วนลดและรเีบตแก่แผน Medicare อยูแ่ล้ว

• สําหรบั Ozempic, Rybelsus, และ Wegovy เผยราคาสูงสุดท่ีเจรจาได้ (Maximum 

Fair Price: MFP) อยูท่ี่ $274 ต่อเดือน ซึ่งคิดเป�นส่วนลด 71% จากราคาขายปลีก แต่

บรษัิทประเมินว่าการลดราคาท่ีเจรจาได้สําหรบักลุ่ม Semaglutide จะลดรายได้ท่ัวโลก

เพียง "เปอรเ์ซน็ต์หลักเดียวในระดับต�า" หากมีผลบงัคับใชเ้ต็มป� (เชน่ ในป� 2025)

• เรามองว่าผลกระทบของการลดราคาได้ถกูรบัรูล่้วงหน้าไปในราคาหุน้แล้ว ทําใหหุ้น้

ปรบัตัวลงจาํกัด ขณะท่ีเรามองว่ากลุ่มนี้ยงัคงเหมาะกับการลงทนุในชว่งตลาดผันผวน 

โดยเราแนะมอง PFE ท่ีมีเงนิป�นผลสม�าเสมอและแนวโน้มโตดี
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https://marquee.gs.com/content/research/en/reports/2025/11/26/59cbc9cd-0fc9-4c8b-a3fa-ddd462c9145c.html


Fed’s Beige Book และขอ้มูลเศรษฐกิจ บง่ชีภ้าพเศรษฐกิจ K-Shaped

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Fed's Beige Book เผยว่ากิจกรรมทางเศรษฐกิจโดยรวมเปล่ียนแปลงเล็กน้อย การใช้

จา่ยของผู้บรโิภคโดยรวมลดลง ยกเว้นกลุ่มผู้บรโิภคท่ีมรีายได้สูงซึ่งยงัคงแข็งแกรง่

โดยผู้บรโิภครายได้ต�าลดการใชจ้า่ยในสินค้าไมจ่าํเป�น

• ผู้บรโิภครายได้ต�ายงัคงมแีรงกดดันจากตลาดแรงงาน เนื่องจาก บรษัิทส่วนใหญ่หนัไป

ใชก้ลยุทธก์ารประหยดัแรงงาน และการใชง้าน AI แทนตําแหน่งงานระดับ entry-level

• ราคาสินค้าเพ่ิมขึ้นในระดับปานกลาง และแรงกดดันด้านต้นทนุการผลิตยงัคงมอียู่

ท่ัวไปในภาคการผลิตและค้าปลีก ซึ่งส่วนใหญ่เกิดจากมาตรการภาษี (tariffs) บางบรษัิท

ยงัคงมปี�ญหาในการผลักภาระต้นทนุไปยงัผู้บรโิภค

• ยอดค้าปลีกเดือน ก.ย. เพ่ิมขึ้น 0.2% MoM น้อยกว่าคาด การชะลอตัวนี้เกิดจากการใช้

จา่ยของครวัเรอืนท่ีมรีายได้ต�าถึงปานกลางลดลง โดยเฉพาะในสินค้าฟุ�มเฟ�อยลดลง

• ดัชนีความเชื่อมัน่ผู้บรโิภคเดือน พ.ย. ลดลง 6.8 จุด เหลือ 88.7 ซึ่งเป�นการลดลงมาก

ท่ีสุดในรอบ 7 เดือน และต�ากว่าท่ีคาดการณ์ไว้ สะท้อนถึงความวิตกกังวลเก่ียวกับ

ตลาดแรงงานและเศรษฐกิจโดยรวม และส่วนนึงมากจาก Government Shutdown

• ภาพข้างต้นสะท้อนเศรษฐกิจในรูปแบบ K-Shaped อยา่งชดัเจน รวมไปถึงแรงกดดันใน

ต้นทนุจากภาษีนําเขา้ และอุปสงค์ท่ีลดลงในกลุ่มสินค้าฟุ�มเฟ�อยจากกลุ่มรายได้ต�า 

• ด้วยเหตนุี้ เรามองควรลงทนุในกลุ่มค้าปลีกสินค้าจาํเป�นท่ีมีการควบคมุต้นทนุจากภาษี

นําเข้าได้ดี เชน่ WMT COST 6

Beige Book Sees Economic Activity Little Changed
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ZS และ PD หุน้ลงแรงจากงบท่ีออกมาไมดี่ ? 

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• Zscaler (ZS) เผยงบดีกว่าคาดและเติบโตดี โดยรายได้โต +26% และกําไรต่อหุน้อยูท่ี่ 

$0.96 ดีกว่าคาด นอกจากน้ีปรบัเพ่ิมคาดการณ์รายได้ FY26 ขึ้นเล็กน้อย 

• งบและแนวโน้มมีแรงหนุนจากการขยาย Zero Trust และ AI Security Platform ท่ีโตก

ว่า 80%YoY ทําให ้ARR เกินเป�า $400mn ใน FY26 แล้ว

• อยา่งไรก็ดีหุน้มีความคาดหวังสูงและลงแรง แม้งบจะดีกว่าคาด โดยตลาดมองแนวโน้ม 

2Q26 น้ันใกล้เคียงคาด ทําใหกั้งวลการเติบโตจะชะลอตัวลง รวมถึงไม่มีการเผยการ

เติบโตท่ีชดัเจนจากการเขา้ซื้อกิจการ Red Canary

• ด้าน PagerDuty (PD) เผยงบต�ากว่าคาดโดยรายได้โต 5%YoY และปรบัลดคาดการณ์

รายได้ตลอดป� FY26 ลงหลังเจอความท้าทายจาก ลูกค้าลดจาํนวนสิทธิผู้์ใชง้าน (Seat 

Licenses) โดยเฉพาะองค์กรขนาดใหญ่ ด้านกําไรดีกว่าคาดผลจากการคุมต้นทุนท่ีดี

• เราเชื่อว่ากลุ่มซอฟต์แวรแ์ละ Cybersecurity ยงัคงมีแนวโน้มเติบโตจากพัฒนา AI แต่

อยา่งไรก็ดีด้วยความคาดหวังท่ีสูงและฐานการเติบโตท่ีสูง ทําใหก้ารเติบโตอาจจะไม่หวือ

หวาเท่ากับตลาดคาดหวัง จงึทําใหหุ้น้ผันผวนได้

• ในกลุ่มน้ีเรายงัชอบ AMZN MSFT GOOGL PANW ด้าน ZS มองราคาหุน้ท่ียอ่ตัวลงมา

อาจเป�นจงัหวะการลงทุนท่ีดีหลังแนวโน้มการเติบโตยงัคงดี
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Tesla, Uber, Didi เรง่เครื่องขยายการใหบ้รกิาร Robotaxi

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Tesla เตรียมเร่งธุรกิจ Robotaxi ในเมืองออสติน โดยต้ังเป�าเพ่ิมจํานวน

รถให้ “เกือบเท่าตัว” ภายในเดือนหน้า หลังผู้ใชง้านแหใ่ชจ้นรถไม่พอใหบ้รกิาร 

แม้ป�จจุบนัยงัต้องมีพนักงานนั่งกํากับความปลอดภยัอยูใ่นรถ แต่ Tesla วาง

เป�าถอด Safety Driver บางพ้ืนท่ีภายในส้ินป� และขยายบรกิารไป 8–10 เมือง

ใหญ่

• ฝ�่ งตะวันออกกลาง Uber จับมือ WeRide เป�ดให้บริการ Robotaxi แบบไร้

คนขับระดับเชิงพาณิชย์เต็มรูปแบบ (Level 4) บนเกาะ Yas Island เมือง

อาบูดาบ ีเป�นแหง่แรกนอกสหรฐัฯ โดยมีแผนขยายเพ่ิมท้ังในอาบูดาบแีละดไูบ

• ขณะท่ีจีน Didi Global เตรียมเริ่ม Deploy Robotaxi ระดับ L4 เชิง

พาณิชย์ชุดแรกในเดือนถัดไป นอกจากนี้บรษัิทรายงานกําไรสุทธ ิ3Q เพ่ิมขึ้น

ถึง +67% YoY จากความแข็งแกรง่ในตลาดจนี แม้ธุรกิจต่างประเทศยงัขาดทนุ

จากการรุก Food Delivery 

• เรามองว่า Robotaxi กําลังเดินหน้าเข้าสู่ธุรกิจเชงิพาณิชยจ์รงิพรอ้มกันท้ัง

สหรฐัฯ ตะวันออกกลาง และจนี ซึ่งประเมินว่ามีแนวโน้มท่ีจะสรา้ง 1) Upside 

ระยะยาวใหหุ้น้ผูน้ําแพลตฟอรม์อยา่ง Tesla, Uber, Grab 2) ความต้องการ

หว่งโซอุ่ปทานด้าน AI, ชปิประมวลผล, เซนเซอร,์ และซอฟต์แวรข์ับขี่อัตโนมัติ 

อยา่ง NVDA, PONY8

ประเด็นเปรยีบเทียบ Tesla Uber Technologies + 
WeRide Didi Global

พ้ืนท่ีใหบ้รกิารหลัก 
(ป�จจุบนั)

Austin, Texas / San 
Francisco Bay Area

Yas Island, Abu Dhabi 
(UAE)

จนี (Domestic) + เตรยีม
รุก Robotaxi เพ่ิม

สถานะ Robotaxi 
ล่าสุด

เตรยีม “เพ่ิมจาํนวนรถใน 
Austin เกือบเท่าตัวภายใน

เดือนหน้า”

เป�ด Robotaxi แบบไร้
คนขับเต็มรูปแบบ (Level 

4) เชงิพาณิชย์

เตรยีมเริม่ Batch 
Deployment L4 

Robotaxi เดือนถัดไป

มคีนขบัหรอืไม่ ยังมี Safety Monitor / 
Driver

ไม่มีคนขับ (Fully 
Driverless)

Fully Driverless (บาง
พ้ืนท่ีในจนี)

วัตถุประสงค์เชงิกล
ยุทธ์

ปูทางสู่การขยาย 8–10
เมืองในสหรฐัฯ ภายในส้ิน

ป�

ใช ้Abu Dhabi เป�น “ฐาน
ขยายท่ัวตะวันออกกลาง 

+ ต่างประเทศ”

เสรมิแพลตฟอรม์ 
Mobility + เพ่ิม Story 

ก่อน HK IPO

Scale ของ Fleet
คาดจะเพ่ิมจากระดับ 

“หลายสิบคัน” → สูงขึ้น
ชดัเจนใน 1 เดือน

ป�จจุบัน “หลายสิบคัน” 
บรหิารโดย Uber

ป�จจุบันเริม่เชงิพาณิชย์ 
และเตรยีมขยาย 1H26

ผลกระทบเชงิกําไร
ป�จจุบนั

ยังเป�นโหมด “ลงทุน + 
ขยาย”

Uber ยอมรบัว่า “ต้องใช้
เวลาหลายป�จงึคุ้มทุน”

กําไรสุทธิ 3Q +67% YoY 
จากตลาดจนี

ป�จจยักดดันหลัก
ความเรว็ในการถอด 

Safety Driver + 
กฎระเบียบรฐั

ต้นทุนลงทุนสูง + ความ
เส่ียงด้าน regulation

ขาดทุนธุรกิจต่างประเทศ
จากการทุ่ม Food 

Delivery



จนีต้ังเป�าส่งเสรมิการบรโิภค ผ่านการสรา้งความสมดลุระหว่างอุปทานและอุปสงค์

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

• จนีเผยแผนเพ่ิมความสอดคล้องระหว่างอุปทานและอุปสงค์สินค้าอุปโภคโดยมีเป�าหมาย

หลักคือการส่งเสรมิการบรโิภคเพ่ือขับเคล่ือนการเติบโตทางเศรษฐกิจอยา่งมั่นคง

• ภายในป� 2027 จนีต้ังเป�าท่ีจะสรา้งภาคส่วนการบรโิภคใหม้มูีลค่า 3 ล้านล้านหยวน และ

สรา้งแหล่งรวมการบรโิภคท่ีน่าสนใจใหม้ีมูลค่า 10 แสนล้านหยวน

• เพ่ือใหบ้รรลเุป�าหมายนี้ จนีจะเรง่การประยุกต์ใชเ้ทคโนโลยใีหม่ๆ  เชน่ ป�ญญาประดิษฐ ์

(AI) ท่ัวท้ังภาคส่วนสินค้าอุปโภคบรโิภค พรอ้มท้ังสนับสนุนการผลิตท่ียดืหยุน่และการ

ตอบสนองอยา่งมีประสิทธภิาพต่อความต้องการส่วนบุคคลของผู้บรโิภค

• นอกจากนี้ แผนยงัใหค้วามสําคัญกับการยกระดับคณุภาพอุปทาน โดยการเพ่ิม

มาตรฐานด้านประสิทธภิาพการใชพ้ลังงานของผลิตภณัฑ์ และส่งเสรมิการบรโิภคท่ีเป�น

มติรต่อส่ิงแวดล้อมและคารบ์อนต�า เชน่ NEVs, เครื่องใชไ้ฟฟ�าประหยดัพลังงาน

• กลยุทธข์องรฐับาลจนีนี้ชีใ้หเ้หน็ถึงโอกาสในการลงทนุในภาคส่วนท่ีสอดคล้องกับ

แนวโน้มหลักของนโยบาย 1) อุตสาหกรรมยานยนต์พลังงานใหม่และแบตเตอรี ่เชน่ 

Xpeng Geely CATL23 2) บรษัิทเทคโนโลยแีละแพลตฟอรม์อีคอมเมิรซ์ขนาดใหญ่ 

รวมถึงบรษัิทท่ีพัฒนาระบบ AI ขั้นสูง เชน่ BABA23 Tencent Sense23 เป�นต้น

9

หมวดหมู่ เป�าหมายหลัก/มาตรการ
สําคัญ

รายละเอียด/กิจกรรมท่ี
ดําเนินการ

เป�าหมาย (ถึงป� 2027) โครงสรา้งอุปทานดีขึ้น
สรา้งภาคบรโิภคขนาด 3 ล้าน
ล้านหยวน 3 กลุ่ม และแหล่ง

รวม 1 แสนล้านหยวน 10 แหง่ 

เทคโนโลยี ส่งเสรมิการใชน้วัตกรรม

ผลักดันการนํา AI มาใชใ้นภาค
สินค้าบรโิภคท้ังหมด และ

ส่งเสรมิการผลิตแบบยืดหยุ่น/
ปรบัแต่งตามความต้องการ  

ผลิตภณัฑ์ใหม่ ขยายอุปทานผลิตภณัฑ์

สนับสนุนการบรโิภคท่ีเป�นมิตร
ต่อส่ิงแวดล้อม เชน่ รถยนต์
พลังงานใหม่ และเครื่องใชใ้น

บ้านประหยัดพลังงาน และ
ปรบัปรุงมาตรฐาน

ประสิทธิภาพพลังงาน  

การดูแลเฉพาะกลุ่ม จดัหาสินค้าตรงความต้องการ

เพ่ิมอุปทานสําหรบั ทารก/เด็ก, 
นักเรยีน, แฟชัน่ และพัฒนา
ผลิตภณัฑ์ สําหรบัผู้สูงอายุ 

(หุน่ยนต์ดูแล, อุปกรณ์
ติดตามสุขภาพ) 

การสนับสนุน สรา้งสภาพแวดล้อมท่ีดี

เพ่ิมการสนับสนุนทางการคลัง
และการเงนิ และ เสรมิสรา้ง

การกํากับดูแลตลาดออนไลน์ 
เพ่ือปราบปรามสินค้าปลอม

แปลงและโฆษณาผิดกฎหมาย  



Li Auto รายได้ต�ากว่าคาด และขาดทนุครัง้แรกรอบเกือบ 3 ป�

Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Research Team

• Li Auto ประกาศงบ 3Q25 โดยรายได้ลดลงแรง -36% YoY และพลิก

กลับมาขาดทุนสุทธิครั้งแรกนับต้ังแต่ป� 2022 จากท้ังแรงกดดันด้านดีมานด์

ต้นทนุการเรยีกคืน และการแข่งขันในตลาด EV จนี

• นอกจากน้ีบริษัทใหป้ระมาณการรายได้ 4Q25 ต�ากว่าคาดอย่างมีนัยสําคัญ 

ท่ี 26.5–29.2 พันล้านหยวน เทียบกับท่ีตลาดคาดราว 3.7 หมื่นล้านหยวน 

พรอ้มปรบัเป�าส่งมอบรถเหลือ 100,000–110,000 คัน ต�ากว่าคาดกว่า 20%

• ภาพรวมผลประกอบการอ่อนแอของ Li Auto ยังสอดคล้องกับสัญญาณ

ชะลอตัวจากคู่แข่งในอุตสาหกรรมอย่าง Nio และ XPeng ซึ่งชีใ้หเ้หน็ว่า

ตลาด EV จนีปลายป� 2025 กําลังเผชญิ “สงครามราคา + โมเดลใหม่ถล่มตลาด 

+ มารจ์ิน้ถกูบบี” โดยเฉพาะกลุ่ม Extended-Range EV (EREV) ท่ีเคยเป�นจุด

แข็งเริม่ถกูแยง่ส่วนแบง่จากรถ BEV รุน่ใหม่และผู้เล่นหน้าใหม่มากขึ้น

• เรายงัคงประเมิน แนะลงทนุใน 1) ผู้ผลิตท่ีได้เปรยีบด้านต้นทนุและเทคโนโลย ี

และมีแนวโน้มเติบโต อยา่ง Xpeng, Xiaomi, Zeeker 2) กลุ่ม ซพัพลายเชน 

(เชน่ ซอฟต์แวร,์ ชปิ, แบตเตอรี)่ ท่ีได้อานิสงส์จาก BEV รุน่ใหม ่อยา่ง CATL 

NVDA, Qualcomm, Mobileye
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Source: Bloomberg, INVX Equity Strategy Team

ขอ้มูลหุน้ท่ีเก่ียวขอ้งในฉบบันี้

11

Currency Current price Beta Market cap Analyst Average Upside MTD YTD
(Local Currency) (Local Currency) Rating Target Price Performance Performance FY24 FY25F FY25F FY25F FY25F Net D/E แนวรับ แนวต้าน

Pfizer Inc USD 25.7 0.6 146,180               3.9 29.4 14% 4% 1% 274% 120% 8.8 1.7 6.5 N/A 24.0 26.0
Merck & Co Inc USD 104.6 0.7 259,694             4.1 104.6 0% 22% 25% 4729% 33% 13.8 5.6 3.0 -0.4 78.7 105.1
Walmart Inc USD 109.1 0.8 869,838             4.9 119.1 9% 8% 6% 34% 37% 43.8 9.6 0.8 -0.1 98.9 107.6
Costco Wholesale Corp USD 908.3 0.7 402,522              4.1 1,068.5 18% 0% -2% 17% 21% 50.2 13.9 0.5 0.9 882.6 942.6
Zscaler Inc USD 252.0 1.5 40,182                4.5 327.7 30% -24% -16% 72% 1072% 79.0 20.5 0.0 1.8 260.7 351.4
PagerDuty Inc USD 11.6 1.4 1,068                  4.1 17.4 50% -28% -30% 39% 225% 14.7 8.6 N/A 0.0 13.3 17.1
Tesla Inc USD 426.6 1.6 1,418,728            3.4 387.5 -9% -7% -4% -53% -27% 176.1 19.7 0.0 0.0 381.4 471.9
Uber Technologies Inc USD 85.7 1.2 177,987               4.6 112.0 31% -11% -13% 406% 23% 40.7 11.0 0.0 -0.2 81.8 100.3
Grab Holdings Ltd USD 5.3 1.2 21,674                 4.7 6.8 28% -11% -12% 73% 243% N/A 3.3 0.0 0.5 4.9 6.2
NVIDIA Corp USD 180.3 1.9 4,380,318           4.8 252.2 40% -3% 34% 585% 289% 62.1 48.4 0.0 0.9 173.0 207.0
QUALCOMM Inc USD 165.1 1.4 4,380,318           4.0 194.4 18% -1% 7% 40% 34% 13.9 6.5 2.1 0.9 158.6 183.5
Mobileye Global Inc USD 11.4 1.5 176,865              4.1 19.1 67% -19% -43% -12633% 109% 48.9 0.8 0.0 3.2 10.7 13.6
Li Auto Inc USD 18.4 0.9 19,728                 4.1 25.0 35% -27% -23% -32% -39% 15.1 2.7 0.0 N/A 17.4 21.4
XPeng Inc USD 21.1 0.9 20,186                4.4 27.8 32% -10% 79% N/A N/A N/A 5.3 0.0 -0.3 18.7 27.7
ZEEKR Intelligent Technology H USD 26.8 0.9 6,630                 5.0 35.5 33% -12% -6% 35% 64% N/A N/A 0.0 0.0 26.4 28.6
Pony AI Inc USD 13.5 2.3 5,831                  4.9 25.3 88% -40% -6% -71% 78% N/A 5.0 0.0 -0.6 9.5 19.1

กรอบราคาจากมุมมองDiv YieldGrowth P/E P/B
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Disclaimer

ขอ้มูลในรายงานนีเ้ป�นขอ้มูลท่ีมกีารเป�ดเผยต่อสาธารณะ ซึ่งนกัลงทนุสามารถเข้าถึงได้โดยท่ัวไป และเป�นข้อมูลท่ีเชื่อว่าน่าจะเชื่อถือได้ แต่ท้ังนี้ บริษัทหลักทรัพย์ อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“บริษัท”) มิได้ยืนยนัหรือรับรองถึงความถูกต้อง หรือ

สมบูรณ์ของข้อมูลดังกล่าวแต่อย่างใด ความคิดเหน็ท่ีปรากฏอยู่ในรายงานนี้เป�นเพียงการนําเสนอในมุมมองของบริษัท และเป�นความคิดเหน็ ณ วันท่ีท่ีปรากฏในรายงานเท่านั้น ซึ่งอาจเปล่ียนแปลงได้ภายหลังวันดังกล่าว โดยบริษัทไม่

จาํเป�นต้องแจง้ใหส้าธารณชน หรอืนกัลงทนุทราบ รายงานนีจ้ดัทําขึ้นเพ่ือเผยแพรข่อ้มูลใหแ้ก่นกัลงทนุเท่านัน้ บรษัิทไมร่บัผิดชอบต่อการนาํขอ้มูลหรอืความคิดเหน็ใดๆ ไปใชใ้นทกุกรณี ดังนัน้นกัลงทนุจงึควรใช้ดุลพินิจในการพิจารณาตัดสินใจ

ก่อนการลงทนุ นอกจากนี ้บรษัิท และ/หรอื บรษัิทในเครอืของบรษัิทอาจมส่ีวนเกี่ยวขอ้งหรอืผลประโยชนใ์ดๆ กับบรษัิทใดๆ ท่ีถูกกล่าวถึงในรายงานนีก้็ได้

บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) เป�นบริษัทย่อยท่ีบริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่แต่เพียงผู้เดียว และธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) เป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ ขอ้มูลใด ๆ ทีเกี่ยวขอ้งกับธนาคารฯ มวัีตถุประสงค์เพ่ือใชใ้นการเปรยีบเทียบเท่านัน้ 

เอกสารฉบับนีจ้ดัทําโดย บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด (“INVX”) ซึ่งมี บริษัท เอสซีบี เอกซ์ จาํกัด (มหาชน) (“เอสซีบี เอกซ์”) เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ โดยธนาคารไทยพาณิชย์ จาํกัด (มหาชน) (“ธนาคารฯ”) ซึ่งเป�นบริษัทย่อยท่ีเอสซีบี 

เอกซ์ เป�นผู้ถือหุน้รายใหญ่ เป�นท่ีปรึกษาทางการเงนิสําหรับธุรกรรมใด ๆ ของ ทรัสต์เพ่ือการลงทุนในสิทธิการเช่าอสังหาริมทรัพย์ แอล เอช โฮเทล ความเหน็ ข่าว บทวิจยั บทวิเคราะห ์ราคา ข้อความ การคาดการณ์ การประเมิน และ/หรือ 

ขอ้มูลอ่ืนท่ีระบุในเอกสารฉบับนี ้(“ขอ้มูล”) มวัีตถุประสงค์เพ่ือใช้เป�นข้อมูลท่ัวไปเท่านั้น และไม่อาจตีความได้ว่าเป�นการใหค้ําแนะนําแก่บุคคลใดๆ หรือเป�นการเสนอซื้อ หรือเสนอขาย หรือชักชวนใหเ้สนอซื้อหรือเสนอขายหลักทรัพย์ โดย INVX 

และ/หรอืกรรมการ พนักงาน และลูกจา้งของ INVX ย่อมไม่ต้องรับผิดต่อความเสียหายใดๆ ท้ังความเสียหายทางตรง ความเสียหายทางอ้อม ความเสียหายจากการผิดสัญญา หรือความเสียหายอันสืบเนื่อง อันเป�นผลมาจากการใช้หรือการ

เชื่อถือต่อการใช้ข้อมูล ท้ังนี้ รวมถึงแต่ไม่จํากัดเพียงการสูญเสียผลกําไร นักลงทุนพึงใช้ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้ประกอบข้อมูลและความเหน็อ่ืนๆ รวมถึงวิจารณญาณของตนในการตัดสินใจลงทุน ข้อมูลในเอกสารฉบับนี้จัดทําขึ้นจาก

แหล่งขอ้มูลท่ี INVX เหน็ว่านา่เชื่อถือ โดย INVX ไมร่บัรองถึงความถูกต้อง สมบูรณ์ และ/หรอื ครบถ้วนของขอ้มูลดังกล่าว

INVX สงวนสิทธใินการใชด้ลุพินจิของตนแต่เพียงผู้เดียวในการแก้ไขเพ่ิมเติมข้อมูลเป�นครั้งคราวโดยไม่ต้องบอกกล่าว เอกสารฉบับนี้จดัส่งใหแ้ก่เฉพาะบุคคลท่ีกําหนดเท่านั้น และหา้มมิใหม้กีารทําซ�า ดัดแปลง เผยแพร่ ขาย จาํหน่าย พิมพ์ซ�า 

ส่งต่อ หรอืแสวงหาประโยชนใ์นเชงิพาณิชยไ์มว่่าในลักษณะใดๆ เว้นแต่จะได้รบัความยนิยอมเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX ก่อน

การซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ (Futures and Options) มคีวามเส่ียงสูงท่ีอาจก่อใหเ้กิดผลขาดทนุอยา่งมนียัสําคัญ จงึไมเ่หมาะสมกับบุคคลทกุคน ท้ังนี้ ก่อนการตัดสินใจซื้อขายฟ�วเจอร์สและออปชั่น ท่านควรพิจารณาถึงฐานะทางการเงนิ 

วัตถุประสงค์ในการลงทุน ประสบการณ์ในการลงทุนของท่าน ตลอดจนความเส่ียงท่ีท่านสามารถยอมรับได้อย่างรอบคอบ เนื่องจากมีความเป�นไปได้ท่ีท่านอาจสูญเสียเงินลงทุนมากกว่าเงินลงทุนเริ่มแรก ท่านควรพิจารณาถึงความเส่ียง

ท้ังหมดท่ีอาจเกิดขึ้นจากการซื้อขายฟ�วเจอรส์และออปชัน่ และท่านควรตัดสินใจลงทนุด้วยตนเอง และ/หรอื ในกรณีท่ีมขีอ้สงสัย ท่านควรขอคําแนะนาํจากท่ีปรกึษาทางการลงทนุ

เอกสารฉบับนีจ้ดัส่งใหก้ับเฉพาะบุคคลท่ีกําหนด (intended recipient) เท่านัน้ และหา้มมใิหผู้้ใดนาํขอ้มูลในเอกสารฉบับนีไ้ปทําซ�า ส่งต่อ เผยแพร ่ขาย จาํหนา่ย คัดลอก นําออกแสดง หรือนําไปแสวงหาประโยชน์ในเชิงพาณิชย์ ไม่ว่าด้วยวิธีการ

ใด ๆ โดยไมไ่ด้รบัอนญุาตเป�นลายลักษณ์อักษรจาก INVX เป�นการล่วงหนา้

© สงวนลิขสิทธิ ์2568 บรษัิทหลักทรพัย ์อินโนเวสท์ เอกซ์ จาํกัด
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CG Rating 2025 Companies with CG Rating
Companies with Excellent CG Scoring
AAI, AAV, ACE, ADB, ADVANC, AEONTS, AF, AGE, AIRA, AJ, AKP, AKR, ALLA, ALT, AMA, AMARIN, AMATA, AMATAV, AOT, AP, ARIP, ASIAN, ASIMAR, ASK, ASP, ASW, AUCT, AURA, AWC, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCPG, BDMS, BEC, BEM, BEYOND, BGC, BGRIM, BH, BIZ, BJC, BKIH, 
BLA, BLC, BOL, BPP, BRI, BRR, BSRC, BTG, BTS, BWG, CBG, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHG, CHOW, CIMBT, CIVIL, CK, CKP, CMC, CNT, COLOR, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, DCC, DDD, DELTA, DEMCO, DITTO, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, 
EGCO, EPG, ERW, ETC, ETE, FLOYD, FN, FORTH, FPI, FPT, FSMART, FSX, FTI, GABLE, GC, GCAP, GFC, GFPT, GGC, GLAND, GLOBAL, GPSC, GRAMMY, GULF, GUNKUL, HANA, HARN, HENG, HMPRO, HPT, HTC, ICC, ICHI, III, ILINK, ILM, IND, INET, INSET, INSURE, IP, IRC, IRPC, IT, ITC, ITEL, ITTHI, IVL, J, 
JAS, JMART, JMT, JTS, KBANK, KCAR, KCC, KCE, KCG, KEX, KJL, KKP, KSL, KTB, KTC, KUMWEL, LH, LHFG, LIT, LOXLEY, LRH, LST, M, MAJOR, MALEE, MBK, MC, MEGA, MFC, MFEC, MGC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MOSHI, MSC, MST, MTC, MTI, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF*, NV, NVD, NYT, 
OCC, ONEE, OR, ORI, ORN, OSP, PAP, PB, PCC, PCSGH, PDJ, PG, PHOL, PIMO, PJW, PL, PLANB, PLAT, PLUS, PM, PMC, PORT, PPP, PPS, PQS, PR9, PRG, PRM, PRTR, PSH, PSL, PSP, PTC, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, Q-CON, QH, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, ROCTEC, RS, RT, S, S&J, SA, SAAM, SABINA, 
SAK, SAMART, SAMTEL, SAT, SAV, SAWAD, SC, SCAP, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SDC, SE, SEAFCO, SEAOIL, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGF, SGP, SHR, SICT, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SKY, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SO, SONIC, SPALI, SPC, SPCG, SPI, SPRC, SR, SSF, 
SSP, SSSC, STA, STARM, STECON, STGT, STI, SUC, SUN, SUSCO, SUTHA, SVOA, SYMC, SYNEX, SYNTEC, TACC, TAN, TASCO, TBN, TCAP, TCMC, TEAMG, TEGH, TEKA, TFG, TFMAMA, TGE, TGH, THANA, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPH, TISCO, TKS, TKT, TLI, TM, TMD, TMILL, TMT, TNDT, 
TNITY, TNL, TOA, TOG, TOP, TPAC, TPBI, TQM, TRUBB, TRUE, TSC, TSTE, TSTH, TTA, TTB, TTCL, TTW, TU, TVDH, TVH, TVO, TWPC, UAC, UBE, UBIS, UP, UPF, UPOIC, UV, VGI, VIBHA, VIH, VNG, WACOAL, WGE, WHA, WHAUP, WICE, WINMED, WINNER, WP, WPH, ZEN
Companies with Very Good CG Scoring
2S, A5, ABM, ACG, ADD, AE, AH*, AIT, ALUCON, AMC, ANAN, APCO, APCS, ATP30, BA, BBIK, BC, BCP, BE8, BIG, BPS, BR, BSBM, BTC, BTW, BVG, BYD*, CFARM, CH, CIG, CM, CMAN, CMO*, COCOCO, COMAN*, CPI, CRD, CSC, DEXON, DTCENT, EAST, EKH, ESTAR, EURO, EVER, FE, FVC, GEL, 
HUMAN, ICN, IFS, JDF, JPARK, JSP, JUBILE, K, KGI*, KTIS, KTMS, KUN, LALIN, LANNA, LEO, LHK, LPN*, MAGURO, MATCH, MBAX, M-CHAI, MCOT, METCO, MICRO, MVP*, NC, NCH, NCL, NDR, NEO, NL, NSL, NTSC, NTV, OKJ, PATO, PDG, PEACE, PEER, PREB, PRI, PRIME, PRIN, PRINC*, PROUD, PSG, 
PSTC, PT, QLT, RCL, READY, RPH, SAMCO, SANKO, SAPPE, SCI, SCN, SECURE, SFT, SINO, SKE, SMT, SPA, SPVI, SRS, SUPER, SVI*, SWC, TAE, TFM, TIDLOR*, TIPCO, TITLE, TK, TKN*, TMC, TMI, TNP, TNR, TPA, TPCS, TPIPL*, TPIPP, TPS, TQR, TRP, TRT, TURTLE, TVT, UBA, UREKA, VCOM, VRANDA, 
WARRIX, WAVE*, WIN, XO, XPG, XYZ, ZIGA
Companies with Good CG Scoring
AHC, AIE, AMANAH, AMR, ANI, APURE, ARIN, ARROW, ASIA, ASN, AYUD, BIOTEC, BIS, BJCHI, BLAND, CAZ, CEN, CHAO, CHARAN*, CHAYO, CHIC, CHOTI, CI, CITY, CSP, CSS, CWT, DIMET*, DOD, DPAINT, DV8, EA*, EASON, ECF*, EFORL, FNS, FTE, GBX, GPI, GTB, GYT, IMH, IRCP, ITNS, IVF, JCK, 
KBS, KISS, KK, KWC, KWM, L&E, LDC, LEE, MCA, MEB, MEDEZE, MENA, MILL*, MITSIB, MK, MPJ, NAM, NATION, NCAP, NEX, NOVA, NPK, OGC, PACO, PANEL, PCE, PHG, PICO*, PIN, PIS, PLANET, POLY, PRAKIT, PRAPAT, PROEN, PROS, PTECH, PYLON, RAM, RJH, RML, ROCK, RPC, SAFE, SALEE, SE-
ED, SIAM, SINGER, SISB, SK, SKN, SMD100, SNPS, SORKON, SPREME, SST, STANLY, STC, STPI, STX, SVR, SVT, TAKUNI, TATG, TFI, THG*, TMAN, TOPP, TPLAS, TPOLY, TRC*, TRU, TSE, TSR*, UKEM, UOBKH, VARO, VL, WFX, WIIK, WORK, YUASA, ZAA
Corporate Governance Report
The material contained in this publication is for general information only and is not intended as advice on any of the matters discussed herein. Readers and others should perform their own independent analysis as to the accuracy or completeness or legality of such information. The Thai Institute 
of Directors, its officers, the authors and editor make no representation or warranty as to the accuracy, completeness or legality of any of the information contained herein. By accepting this document, each recipient agrees that the Thai Institute of Directors Association, its officers, the authors 
and editor shall not have any liability for any information contained in, or for any omission from, this publication.
The survey result is as of the date appearing in the Corporate Governance Report of Thai Listed Companies. As a result, the survey result may be changed after that date. InnovestX Securities Company Limited does not conform nor certify the accuracy of such survey result.
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการที่ส่งผลใหถู้กลดผลสํารวจลง 1 ช่วงคะแนน เช่น การกระทําผิดเก่ียวกับหลักทรพัย์ การทุจรติ คอรร์ปัชัน เป�นต้น ซึ่งการใช้ข้อมูล CGR ควรตระหนักถึงข่าว ดังกล่าวประกอบด้วย
* บรษัิทหรอืกรรมการหรอืผู้บรหิารของบรษัิทที่มีข่าวด้านการกํากับดูแลกิจการ เช่น กรณีที่มีการฝ�าฝ�นหรอืละเลยการปฏิบัติตามกฎหมาย ข้อบังคับ ระเบียบ ประกาศ ค าส่ัง มติคณะกรรมการ หรอืข้อตกลงการจดทะเบียนหลักทรพัย์กับ

Anti-corruption Progress Indicator
Certified (ได้รบัการรบัรอง)
2S, AAI, ACE, ADB, ADVANC, AE, AF, AH, AI, AIE, AIRA, AJ, AKP, AMA, AMANAH, AMATA, AMATAV, AP, APCS, AS, ASIAN, ASK, ASP, ASW, AWC, AYUD, B, BAFS, BAM, BANPU, BAY, BBGI, BBL, BCH, BCP, BCPG, BE8, BEC, BEYOND, BGC, BGRIM, BLA, BPP, BPS, BRI, BRR, BSBM, BTC, BTG, BTS, BWG, 
CAZ, CBG, CEN, CENTEL, CFRESH, CGH, CHASE, CHEWA, CHOTI, CHOW, CI, CIG, CIMBT, CM, CMC, COM7, CPALL, CPAXT, CPF, CPI, CPL, CPN, CPW, CRC, CREDIT, CSC, CV, DCC, DELTA, DEMCO, DEXON, DIMET, DMT, DOHOME, DRT, DUSIT, EASTW, ECF, EGCO, EP, EPG, ERW, ETC, ETE, FNS, FPI, 
FPT, FSMART, FSX, FTE, GBX, GC, GCAP, GEL, GFPT, GGC, GLOBAL, GPI, GPSC, GUNKUL, HANA, HARN, HEALTH, HENG, HMPRO, HTC, ICC, ICHI, ICN, IFS, III, ILINK, ILM, INET, INOX, INSURE, IRPC, ITC, ITEL, IVL, JAS, JMART, JR, JTS, K, KASET, KBANK, KCAR, KCE, KGEN, KGI, KKP, KSL, KTB, KTC, 
L&E, LANNA, LH, LHFG, LHK, LPN, LRH, M, MAJOR, MALEE, MATCH, MBAX, MBK, MC, MCOT, MEGA, MENA, META, MFC, MFEC, MINT, MODERN, MONO, MOONG, MSC, MST, MTC, MTI, NATION, NCAP, NEP, NER, NKI, NOBLE, NRF, OCC, OGC, OR, ORI, OSP, PAP, PATO, PB, PCSGH, PDG, PDJ, PG, 
PHOL, PIMO, PK, PL, PLANB, PLANET, PLAT, PLUS, PM, PMC, PPP, PPPM, PPS, PQS, PR9, PREB, PRG, PRIME, PRINC, PRM, PROS, PRTR, PSH, PSL, PSTC, PT, PTECH, PTG, PTT, PTTEP, PTTGC, PYLON, Q-CON, QH, QLT, QTC, RABBIT, RATCH, RBF, RML, RS, RWI, S&J, SA, SAAM, SABINA, SAK, SAPPE, 
SAT, SC, SCB, SCC, SCCC, SCG, SCGD, SCGP, SCM, SCN, SEAOIL, SE-ED, SELIC, SENA, SENX, SFLEX, SGC, SGP, SIRI, SIS, SITHAI, SJWD, SKR, SMIT, SMPC, SNC, SNNP, SNP, SORKON, SPACK, SPALI, SPC, SPI, SPRC, SRICHA, SSF, SSP, SSSC, SST, STA, STARM, STGT, STOWER, SUSCO, SVI, 
SVOA, SVT, SYMC, SYNTEC, TAE, TAKUNI, TASCO, TCAP, TCMC, TEGH, TFG, TFI, TFMAMA, TGE, TGH, THANI, THCOM, THIP, THRE, THREL, TIPCO, TIPH, TISCO, TKN, TKS, TKT, TMD, TMILL, TMT, TNITY, TNL, TNP, TNR, TOG, TOP, TOPP, TPA, TPAC, TPCS, TPLAS, TRT, TRU, TRUE, TSC, TSI, TSTE, 
TSTH, TTA, TTB, TTCL, TU, TURTLE, TVDH, TVO, TWPC, UBE, UBIS, UEC, UKEM, UPF, UV, VCOM, VGI, VIBHA, VIH, WACOAL, WHA, WHAUP, WICE, WIIK, WPH, XO, YUASA, ZEN, ZIGA
Declared (ประกาศเจตนารมณ์)
AMARIN, ANI, APCO, ASAP, ASEFA, AUCT, AURA, B52, BKIH, CHG, DITTO, EA, EAST, EMC, ESTAR, EVER, FLOYD, GABLE, GFC, GREEN, GULF, HL, HUMAN, IP, IT, J, JDF, JMT, KCC, KJL, LDC, LIT, M-CHAI, MEDEZE, MGC, MJD, MOSHI, NSL, NTSC, PCC, PCE, PLE, PROEN, PROUD, PTC, S, SANKO, 
SAWAD, SCAP, SFT, SHR, SINGER, SINO, SKE, SKY, SOLAR, SONIC, SUPER, TBN, TEAMG, TMC, TMI, TPP, TQM, UOBKH, UP, UREKA, VL, VNG, WARRIX, WELL, WIN, WP
N/A
24CS, 88TH, A, A5, AAV, ABM, ACAP, ACC, ACG, ADD, ADVICE, AEONTS, AFC, AGE, AHC, AIT, AJA, AKR, AKS, ALLA, ALPHAX, ALT, ALUCON, AMARC, AMC, AMR, ANAN, AOT, APO, APP, APURE, AQUA, ARIN, ARIP, ARROW, ASIA, ASIMAR, ASN, ATLAS, ATP30, AU, BA, BBIK, BC, BCT, BDMS, 
BEAUTY, BEM, BGT, BH, BIG, BIOTEC, BIS, BIZ, BJC, BJCHI, BKA, BKD, BKGI, BLAND, BLC, BLESS, BLISS, BM, BOL, BR, BROCK, BSM, BSRC, BTNC, BTW, BUI, BVG, BYD, CCET, CCP, CEYE, CFARM, CGD, CH, CHAO, CHARAN, CHAYO, CHIC, CHO, CITY, CIVIL, CK, CKP, CMAN, CMO, CMR, CNT, 
COCOCO, COLOR, COMAN, CPANEL, CPH, CPR, CPT, CRANE, CRD, CSP, CSR, CSS, CTW, CWT, D, DCON, DDD, DHOUSE, DOD, DPAINT, DTCENT, DTCI, DV8, EASON, EFORL, EKH, ETL, EURO, F&D, FANCY, FE, FM, FMT, FN, FORTH, FTI, FVC, GENCO, GJS, GLAND, GLORY, GRAMMY, GRAND, 
GSTEEL, GTB, GTV, GYT, HANN, HFT, HPT, HTECH, HYDRO, I2, IDG, IHL, IIG, IMH, IND, INGRS, INSET, IRC, IRCP, IROYAL, ITD, ITNS, ITTHI, IVF, JAK, JCK, JCKH, JCT, JKN, JPARK, JSP, JUBILE, KAMART, KBS, KC, KCG, KCM, KDH, KEX, KIAT, KISS, KK, KKC, KLINIQ, KOOL, KTIS, KTMS, KUMWEL, KUN, 
KWC, KWI, KWM, KYE, LALIN, LEE, LEO, LOXLEY, LPH, LST, LTMH, LTS, MADAME, MAGURO, MANRIN, MASTEC, MASTER, MATI, MCA, MCS, MDX, MEB, METCO, MGI, MGT, MICRO, MIDA, MILL, MITSIB, MK, ML, MMM, MORE, MOTHER, MPJ, MRDIYT, MTW, MUD, MVP, NAM, NAT, NC, NCH, NCL, NCP, 
NDR, NEO, NETBAY, NEW, NEWS, NEX, NFC, NKT, NL, NNCL, NOVA, NPK, NTV, NUT, NV, NVD, NWR, NYT, OHTL, OKJ, ONEE, ONSENS, ORN, PACO, PAF, PANEL, PEACE, PEER, PERM, PF, PHG, PICO, PIN, PIS, PJW, PLT, PMTA, POLY, PORT, PPM, PRAKIT, PRAPAT, PRECHA, PRI, PRIN, PSG, PSP, PTL, 
QTCG, RAM, RCL, READY, RICHY, RJH, ROCK, ROCTEC, ROH, ROJNA, RP, RPC, RPH, RSP, RT, S11, SAF, SAFE, SALEE, SAM, SAMART, SAMCO, SAMTEL, SAUCE, SAV, SAWANG, SCI, SCL, SCP, SDC, SE, SEAFCO, SECURE, SEI, SGF, SHANG, SIAM, SICT, SIMAT, SISB, SK, SKIN, SKN, SLP, SMART, 
SMD100, SMO, SMT, SNPS, SO, SPA, SPCG, SPG, SPREME, SPVI, SQ, SR, SRS, STANLY, STC, STECH, STECON, STELLA, STI, STP, STPI, STX, SUC, SUN, SUTHA, SVR, SWC, SYNEX, TACC, TAN, TAPAC, TATG, TC, TCC, TCJ, TCOAT, TEAM, TEKA, TERA, TFM, TGPRO, TH, THAI, THANA, THE, THG, 
THMUI, TIDLOR, TIGER, TITLE, TK, TKC, TL, TLI, TM, TMAN, TMW, TNDT, TNH, TNPC, TOA, TPBI, TPCH, TPIPL, TPIPP, TPL, TPOLY, TPS, TQR, TR, TRC, TRITN, TRP, TRUBB, TRV, TSE, TSR, TTI, TTT, TTW, TURBO, TVH, TVT, TWP, TWZ, TYCN, UAC, UBA, UMI, UMS, UNIQ, UPOIC, UTP, UVAN, VARO, VPO, 
VRANDA, VS, WASH, WAVE, WFX, WGE, WINDOW, WINMED, WINNER, WORK, WSOL, XBIO, XPG, XYZ, YGG, YONG, ZAA
Explanations
Companies participating in Thailand's Private Sector Collective Action Coalition Against Corruption programme (Thai CAC) under Thai Institute of Directors (as of May 2, 2025) are categorised into: companies that have declared their intention to join CAC, and companies certified by CAC.


	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Slide Number 3
	Slide Number 4
	Slide Number 5
	Slide Number 6
	Slide Number 7
	Slide Number 8
	Slide Number 9
	Slide Number 10
	Slide Number 11
	Slide Number 12
	Slide Number 13
	Slide Number 14
	Slide Number 15

